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1. Introduzione
Le teorie e i modelli che esaminano le strategie di integrazione e disintegrazione verticale 
delle imprese si soffermano sui vantaggi e sugli svantaggi derivanti daH’intem alizzazione dei 
processi produttivi.
Ad una copiosa produzione di carattere teorico fanno riscontro poche verifiche empiriche. 
Il motivo principale di questo squilibrio è dovuto alla carenza di dati e di informazioni qualificanti 
il fenomeno dell’ integrazione verticale.
Solo chi lavora all’interno deH’impresahal’opportunitàdi estrarre notizie sugliscambi interni 
di beni intermedi; all’ analista esterno non rimane che industriarsi nella ricerca di dati che possano 
essere più o meno collegati al concetto di integrazione verticale.
Sono sorte quindi delle misure indirette dell’integrazione, prima fra tu tte  ilrapporto valore 
aggiunto/fatturato (V A /S ). Esse sono necessariamente difettose ed imprecise.
In questi ultimi anni è emerso un approccio nuovo che fa uso dei dati contenuti nelle tavole 
intersettoriali.
Esso fa derivare il trasferim ento di beni intermedi interno all’impresa dal fatto che nella 
m atrice input-output vengano registrati passaggi di inputs tra  i settori in cui essa opera. Tale 
deduzione non è il frutto di una operazione lineare, ma è la conclusione di un processo logico che 
contiene al suo interno una forzatura.
Tuttavia è qui evidente lo sforzo effettuato per avvicinarsi al concetto di integrazione con un 
approccio d ire tto , che m ira a cogliere i trasferim enti di beni interni all’impresa (cioè l’essenza 
dell’integrazione verticale).
Questo studio ha il fine di far luce sui pregi e sui difetti di due indici di integrazione che fanno 
uso delle matrici input-output: a tal scopo essi sono messi a  confronto con la m isura più 
comunemente usata daglistudiosi dell’integrazione,ecioè il rapporto VA/S.
Il lavoro viene suddiviso in quattro parti.
Nella prima parte si affrontano le proposte teoriche al fme di chiarire il diverso concetto di 
integrazione verticale che sta dietro ad ogni misura di integrazione.
Nella seconda parte vengono esaminati in chiave critica tre indici di integrazione verticale: 
il V A /S , il VIC di M addigan ed il V Ik di Davies e di M orris.
N ella terza  parte viene condotta  una verifica empirica della variazione del livello di 
integrazione verticale di 64 imprese operanti inltalianelperiodo 1978-1991. L ’integrazione viene 
m isurata utilizzando sia il V IC  di M addigan sia il V P  di Davies e di M orris.
La quarta e ultima parte riassume le conclusioni alle quali si è pervenuti al termine di questo 
studio.
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2. La teoria
Con un processo di integrazione verticale una impresa viene a racchiudere al suo interno fasi 
produttive che prima lasciava svolgere ad altre imprese (riservandosi di acquistare sul mercato i 
beni da esse prodotti).
Ilpunto cruciale dell’ integrazione consiste quindi nella sostituzione degli scambi di mercato 
con gli scambi intemi all’ impresa.
Lo stesso fenom eno, così come è stato individuato, è stato osservato da angolazioni 
differenti: il risultato è l’em ergere di teorie separate dell’integrazione, ciascuna delle quali si 
concentra su un aspetto particolare della strategia integrativa.
Le diverse teorie non si sono succedute nel corso del tem po m a si sono sviluppate 
parallelamente e ancora oggi ciascuna di esse raccoglie il favore dei propri sostenitori da una parte 
e le critiche dei detrattori dall’altra.
Per tale ragione esse non verranno qui di seguito esam inate con un approccio di tipo 
evolutivo, ma verranno raggruppate intre filoni teorici omogenei al loro interno con un approccio 
di tipo orizzontale.
Gli studiosi che esaminano gli effetti prodotti dall’integrazione a monte e a valle suiprezzi dei 
beni intermedi, sui prezzi dei beni finali e sulla struttura del mercato hanno dato corpo alla “teoria 
del prezzo applicata” . I vantaggi e gli svantaggi delle strategie integrative vengono individuati 
partendo da stru tture di m ercato in cui le imprese abbiano un  certo potere in alcune fasi del 
processo produttivo (monopolio, monopsonio, oligopolio).
I modelli sono molteplici e ciascuno parte da presupposti diversi; questi ultimi riguardano 
la situazione del mercato nei settori a monte e a valle, le condizioni della dom anda del bene finale, 
la tecnologia disponibile.
Abiru nel 1988 presenta un pregevole schema riassuntivo dei diversi modelli proposti 
(Abiru,1988).
Emerge chiaramente da questa serie distudi la consapevolezza che l’integrazione verticale, 
se produce effetti benefici per l’impresa che integra, nonnecessariam ente deve com portare una 
riduzione del benessere sociale; sono infatti numerosi i casi in cui il prezzo del bene finale si riduce 
(ed ilbenesseredelconsum atore aumenta) (Greenhut e Otha, 1976,1979) e i casi in cui l’effetto 
risulta essere indetenninato (W arren-Boulton, 1974);(Quirmbach, 1986).
AH’intemo di questa teoria si inseriscono anche gli studi sull’evoluzione dell’integrazione 
verticale dei settori industriali, che individuano nella dimensione del mercato (Stigler, 1951) o nella 
sua espansione (Adelm an, 1955) lespinte al processo integrativo delle imprese.
U n altro gruppo di studiosi (Coase, 1937); (Williamson, 1971 ,1981 ) ha sviluppato un 
filone teorico fondato sull’esame dei “costi di transazione” nel m ercato contrapposti ai costi che 
una impresa sostiene per organizzare la transazione al suo interno.
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L ’impresa non è più considerata come una “funzione di produzione” , ma è vista sotto  il 
profilo organizzazionale, cioè come una “unità” organizzativa capace di coordinare i flussi di 
fattori produttivi e di beni intermedi in modo più efficace rispetto ai meccanismi di mercato.
I fautori della teoria dei costi di transazione individuano chiaramente nella sostituzione degli 
scambi di mercato con gli scambi interni l’essenza dell’integrazione verticale: più aumenta il peso 
relativo del commercio interno all’impresa sul totale del commercio (interno ed esterno) svolto da 
essa, e più è possibile ravvisare una strategia integrativa che mira alla riduzione dei costi di 
transazione.
II merito principale di questo approccio consiste nell’aver individuato ulteriori variabili di 
scelta nel processo decisionale dell’impresa e nell’aver in questo m odo contribuito a meglio 
comprendere i motivi sottostanti i processi di integrazione e gli effetti che ne scaturiscono.
Le imperfezioni del mercato e l’opportunismo presente negli operatori che agiscono in esso 
costituiscono infatti degli incentivi all’integrazione verticale aprescindere dai ragionamenti dei 
fautori della teoria del prezzo applicata.
Ilriconoscim ento delle imperfezioni delm ercato, e quindi de 11’esistenza di un certo grado 
di incertezza e di esposizione al rischio per le imprese operanti in esso fornisce lo spunto per lo 
sviluppo diun altro filone teorico che considera l’impresa come una isola protetta  dalle minacce 
e dalle incertezze del m ercato.
Attraverso l’integrazione verticaleè cosìpossibile ottenere informazioni maggiormente 
attendibili e a minor co sto (Malmgrem, 1961);(Arrow , 1975), ridurre l’incertezza riguardo alla 
possibilità di disporre di efficienti e rapide fonti di fornitura di beni intermedi (Carlton, 1979), 
accrescere le capacità di risposta dell’ impresa alle mutevoli contingenze e alle minacce provenienti 
dall’esterno , riducendo il grado di rischio a cui essa è soggetta (Blair e Kaserm an, 1983).
Riuscire a determinare in quali cond izioni prevalgono le conclusioni di una teoria rispetto ai 
risultati delle altre non è fatto di poco conto.
Infatti i governi hanno adottato legislazioniavoltepennissiveeavolterestrittivenei confronti 
dell’integrazione senzaperò avere le idee chiare sugli effettie sulle cause deiprocessi integrativi.
Se siriuscisse afar chiarezza sulla desiderabilità sociale di una strategia integrativa(in termini 
di aumento del livello di benessere sociale) si potrebbero predisporre degli strumenti giuridici ad 
hoc in modo da distinguere le integrazioni permesse (o addirittura da favorire) da quelle vietate.
M a per far ciò è necessario disporre di indici affidabili di integrazione da utilizzare nelle 
verifiche empiriche dei modelli teorici proposti.
A nostro parere sembra evidente quindi l’esigenza di concentrare glisforzi verso le misure 
dell’integrazione in modo da giungere alla costruzione di uno o più indicatori che siano più 
consistenti di quelli fino ad oggi proposti.
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3. Le misure
Nessuna misura dell’integrazione verticale generalmente accettataèemersanella letteratura 
econom ica, e m olto probabilmente nessuna m isura con tali requisiti em ergerà nel futuro: un 
concetto multidimensionale quale quello in esame non può essere riassunto in un singolo parametro 
statistico senza laperdita di informazioni rilevanti (M artin, 1986).
Differenti misure possono essere invece utili per dare interpretazioni complementari di un 
fenomeno complesso.
Se l’integrazione può essere misurata, è possibile:
- confrontare le imprese nella stessa industria, confrontare le industrie l’una con l’altra, 
esaminare l’evolversi delle imprese e delle industrie nel corso del tem po ;
- cercare di determ inare larelativa im portanza delle teorie alternative dell’integrazione 
verticale: il bisogno di identificare quale spiegazione, se esiste, è empiricamente dom inante, è 
ovvio;
- verificare le ipotesi avanzate dalle singole teorie dell’integrazione verticale; invece di 
cercare di incorporare più teorie simultaneamente, al fine didetcrm inarequellarelativamentepiù 
importante,si seleziona una teoriae si esamina empiricamente la sussistenza delle ipotesi che essa 
implica.
Insintesiun indice di integrazione verticale dovrebbe:
- essere una chiave interpretativa della dottrina economica generalm ente accettata, cioè 
riflettere lo sforzo imprenditoriale di intemalizzazione dei flussi di beni intermedi e prodotti finali;
- essere operativo e trattabile statisticamente instudi empirici.
Poiché l’integrazione verticale è caratterizzata dalla quantità di beni trasferita internamente 
da parte di una impresa operante in più stadi, sarebbero opportune misure che riflettessero 
l’im portanza relativa delle quantità scambiate internamente sul totale delle quantità scambiate 
(misure di autosufficienza).
Tuttavia, è quasi sempre proibitivo per l’analista esterno ottenere informazioni sugli scambi 
interni e di m ercato di una impresa. „
Sono state quindi sviluppate altre misure che utilizzano le informazioni pubblicamente 
disponibili.
Tra queste, verranno esaminati l’indice VA/S introdotto da Adelman, il VIC di M addigan 
e l’indice di Davies e di M orris.
3.1 II rapporto valore aggiunto/fatturato
Più lavorazioni vengono svolte a lfin tem o dell’impresa, più passaggi di beni intermedi 
verranno presumibilmente effettuati internamente, e meno spazio ci sarà quindi per gli scambi di
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mercato.
Con l’aumento del numero di fasi svo Ite dall’impresa aumenterà il valore aggiunto da essa 
prodotto: ilrapporto valore aggiunto/fatturato è stato allora usato come indicatore del grado di 
integrazione verticale (Adelman, 1955).
In realtà tale indicatore contiene dei potenziali difetti:
a) esso è più sensibile ai processi di integrazione all’indietro rispetto ai processi di 
integrazione in avanti: a parità di valore aggiunto, infatti, il fatturato delle imprese che producono 
beni finali è più elevato di quello delle imprese che producono beni intermedi;
b) il valore aggiunto contiene al suo interno il pro fitto e le diverse condizioni di profittabilità 
esistenti tra impresa e impresa e tra industria e industria fanno variare l’indice indipendentemente 
dal livello di integrazione verticale;
. c) variazioni nei prezzi relativi dei beni intermedi o dei beni finali fanno registrare mutamenti 
nei valori dell’indice non correlati al concetto di integrazione;
d) mutamenti qualitativi dell’ output possono comportare un aumento del suo prezzo senza 
uncorrelato aumento dei consumi o del costo del lavoro : l’indice in questo caso aumenterebbe, 
ma l’integrazione verticale non rileva in alcun modo ;
e) l’indice può riflettere una strategia di diversificazione piuttosto che di integrazione 
verticale, specialmente c o n l’accresciuta importanza delle fusioni conglom erate in questi ultimi 
anni; l'acquisto di imprese che producono beni diversi da quelli costituenti l'area di interesse 
principale non determina variazioni negli scambi interni di beni intermedi: un buon indicatore del 
livello di integrazione non dovrebbe quindi essere influenzato datali operazioni;
f) un processo di combinazione verticale, in cui l’impresa opera in stadi produttivi collegati 
verticalmente ma non vi sono scambi tra gli stabilimenti a monte e quelli a valle, là variare il rapporto. 
E' tipico il caso delle imprese petro lifere che possiedono pozzi di estrazione nel Medio Oriente e 
raffinerie nel paese di origine m a, a causa degli elevati costi di trasporto, vendono il petrolio estratto 
sul m ercato locale e acquistano il petrolio da raffinare sul m ercato del paese di origine;
g) il VA /S dipende dalla struttura dei costi dell’impresa, per cui una società che produce 
oro lo gi facendo largo uso di manodopera specializzata registrerà dei valori più elevati rispetto ad 
una società che làbbricaoggetti di metallo utilizzando dei macchinari molto costosi (Barnes, 1955).
Lo stesso Adelman riconosce le limitate possibilità di utilizzo del rapporto in questione, e 
cioènei casi in cui le funzioni produttive siano sostanzialmente omogenee.
N onostante tali avvertimenti esso è stato utilizzato per confrontare imprese ed industrie 
molto diverse fra loro.
Dal punto di vista concettuale, coloro che nel corso del tem po hanno condotto verifiche 
empiriche utilizzando l’indice VA/S definiscono l’integrazione verticale come la semplice riunione 
di processi produttivi all’interno dell’impresa (M addigan, 1979). Questo approccio rischia di 
trascurare il fatto che non esiste una sola catena produttiva per ciascunbene.
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I prodotti richiedono infattipiù di un input e sono a loro volta usati come fattori di produzione 
inpiù di inprocesso produttivo. Talirelazioni possono essere individuate analizzando gliscambi 
(interni ed esterni) effettuati dall’impresa, senza assunzioni ex ante sul particolare processo 
produttivo attuato.
Inoltre non bisogna confondere le cause dell’integrazione dagli effetti da essa prodotti. 
Infatti, se è vero che una impresa integrata avrà l’effetto di produrre un VA/S elevato (in quanto 
gli scambi esterni per acquisti da parte dei fornitori sono ridotti), non è vero il contrario, e cioè che 
un vaio re elevato dell’indice indichi inmodo univoco lapresenzadi integrazione!
II rapporto VA/S si pone quindi nei confronti del fenomeno che intende misurare come una 
condizione necessaria m anon sufficiente.
In sintesi, il valore aggiunto misura non tanto il trasferimento interno di beni intennedi,(che 
è l’essenza dell’integrazioneverticale)bensì l’entità delle lavorazioni effettuate all’interno dell’im­
presa.
Lungi dall’essere situazioni analoghe, esse si muovono talvolta in direzioni opposte: ne è 
esempio il caso delle imprese di servizi o dei liberi professionisti, dove il fatturato è rappresentato 
in larga parte dal valore aggiunto, mentre gli scambi interni (e anche quelli esterni) sono pressoché 
assenti.
Inbase a queste osservazioni, Perry ha sostenuto che “se la combinazione verticale non è 
prevalente, il rapporto VA/S può essere utile per confrontare il livello di integrazione tra imprese 
simili in una data industria in un particolare momento (purché tu tte  le imprese usino la stessa 
tecnologia e facciano fronte agli stessi prezzi dei fattori)” (Perry, 1989).
3.2 II VIC (VerticalConnexion Index) diMaddigan
Nel 1979M addiganpropose di utilizzare le informazioni contenute nelle tavole intersettoriali 
per calcolare l’integrazione verticale delle maggiori imprese americane.
Secondo l’autrice, l’essenza dell’integrazione verticale è daricercarsi nella connessione tra 
le diverse industrie: una impresa aumenta il proprio livello di integrazione quando collega più 
industrie correlate verticalmente (Maddigan, 1980).
Tale concezione esclude quindiì’integrazione all’interno dell’industria,cioèipassaggi di beni 
intermedi effettuati nello svolgimento di fasiproduttive collegate verticalmente ma classificate nelle 
stessa industria.
Dalla matrice input-output X  è possibile ottenere:
- la m atrice A  degli inputs relativi netti, nella quale i coefficienti a., indicano il peso relativo 
degli inputs ricevuti dall’industria i sul totale della produzione netta  dell’industria j;
- la matrice B deglioutputs relativinetti, icui coefficienti b.. indicano la proporzione di output 
netto dell’industria / che è utilizzata come bene intermedio dall’industria/;
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- le matrici kA e kB costituite dall’ intersezione delle righe e delle colonne delle matrici A  e 
B corrispondenti alle industrie in cui l’impresale è attiva.
La m isura di M addigan è espressa dal rapporto :
Pk
VIC = 1 - (I / n  [(kA?y ■ kA] • [ kB. • (kB.)T]) 
i=l
dove i=l,....,pk sono le differenti industrie dove l’impresa k opera, kA‘ e kB. sono 
rispettivamente le colonne e le righe delle matrici kA e kB ,T  indica l’operazione di trasposizione 
dei vettori riga e dei vettori colonna.
L ’indice varia tra zero e uno, aumenta con l’aumento dei coefficienti a. e b.., non è sensibile 
ai processi di differenziazione (integrazione conglomerata).
Sono presenti peraltro alcuni svantaggi:
a) il VIC è sensibile ai processi di combinazione verticale;
b) esso richiede l’individuazione delle industrie in cui una impresa è attiva; tale operazione 
non è fatta introducendo dei limiti dimensionali nel processo classificatorio e risulta quindi
soggettiva e come tale foriera di potenziali distorsioni (basti pensare che un fornaio con stabilimenti
di macinazione del grano registrerebbe lo stesso valore del VIC sia se ottenesse dal processo a 
m onte 1’ 1 % della farina utilizzata per produrre il pane, sia se ne ottenesse il 100%);
c) le matrici intersettoriali sono poco disaggregate e , poiché l’indice nonrileva 1 integrazione 
all’interno di ogni industria, vengono trascurati molti processi integrativi;
d) l’indice indica unugual livello di integrazione per due o più imprese operanti nelle stesse
industrie.
Il limite più im portante del VIC è sicuramente l’assenza di riferimenti dimensionali nella 
classificazione delle imprese come appartenenti o meno ad una data industria; ciò determina una 
sovrastima del “vero” valore di integrazione per le imprese che operano marginalmente in alcuni 
settori, rnanon così marginalmente da renderne la presenza trascurabile.
3.3 L’indice VIK di Davies e di Morris
Davies e Morris,consapevoli che l’integrazione è caratterizzata dall importanzarelativa dei
flussi interni di beni intermedi, introducono tuttavia una definizione operativa di integrazione 
verticale: l’integrazione dell’impresa k viene da essi definita come la proporzione delle sue vendite 
aggregate che è assorbita dai flussi di beni tra i propri stabilimenti lungo tutte le industrie in cui essa 
opera (Davies e M orris, 1991). L ’indice sarebbe allora:
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R  R
V Ik = Z E xk../Xk
H H
j* i
dove R sono le industrie, xL sono i flussi di beni intermedi interni all’impresale (provenienti 
dai suoi stabilimenti nel settore i e diretti ai suoi stabilimenti nel settore;'),Xk è il fatturato aggregato 
dell’impresa k.
Poiché le informazioni necessarie per ottenere il valore di xk. sono proibitive per un analista 
esterno, idue autori sono costretti ad introdurre due assunzioni fortemente limitative per poter 
stimare tale valore.
La prima introduce una rigidità tecnologicanelle funzioni di produzione dei diversibeni, per 
cui i coefficienti a., e b.. delle matrici A e B indicano, per ogni impresa operante in / e in/, gli inputs 
relativi netti ottenuti dall’ industria i e gli outputs relativi netti trasferiti all industria;. Ciò significa che 
è possibile stimare i valori assoluti dei trasferimenti di inputs (interni ed esterni) dell impresa 
moltiplicando i valori registrati dalla matrice per le quote di mercato dell impresa nei diversi settori 
di attività.
La seconda asserisce che le imprese integrate preferiscono, fin quando èpossibile, utilizzare 
fontiinteme di fornitura piuttosto che effettuare acquisti sul mercato. Siconsideriunaimpresanella 
quale le filiali a m onte operanti in / vendano 1000 di beni intermedi e le filiali a valle operanti in; 
ricevano 2000 di beni intermedi. La seconda assunzione ci permette di stimare scambi interni pari 
a 1000 (e cioè pari al valore minimo tra  gli acquisti stimati e le vendite stimate) : ciò significa che 
non saranno prese in considerazione situazioni di combinazione verticale o di parziale vendita d i 
beni intermedi sul m ercato (almeno fino a quando le richieste delle filiali a valle non saranno 
soddisfatte).
Dalla combinazione delle due assunzioni l’indice risulta agevolmente calcolabile:
R  R  x8 • mk.
V Ik = I  E -------------- , con mk.. = min (sk , sk);
i= l j= l  X k
j* i
si tratta  del il valore minimo tra  la quota di m ercato dell impresa nel settore / e la quota di 
m ercato nel settore; .
Oltre alle due assunzioni, che rappresentano una forzatura della realtà certam ente non 
trascurabile, èpossibile riconoscere altri limiti all’indice VIk:
a) anche in questo caso non viene presa in considerazione l ’integrazione all interno di ogni
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singola industria;
c) la combinazione verticale viene considerata alla stessa stregua dell’ integrazione.
3.4 Due misure di integrazione separate o una sola misura?
Quando si parla di livello di integrazione verticale sic et simpliciter occorrerebbe tener 
presente che inrealtà si tra tta  della sintesi di due effetti separati: l’integrazione in avanti o a valle 
e l’integrazione all’indietro o amonte.
Limitarsi ad indicare l’effetto combinato delle due componenti è talvolta controproducente 
in quanto non aiuta a comprendere la particolare struttura dell’impresa. Sarebbe più logico allora 
indicare, laddove è possibile, i due effetti in modo separato : a tal fine 1 indice VA/S non è di alcun 
aiuto.
L ’integrazione in avanti dovrebbe essere misurata dal peso relativo delle vendite interne di 
beni sultotale delle vendite effettuate:
F =
vendite interne
vendite interne + vendite sul mercato
L ’integrazione all’indietro dovrebbe invece essere misurata dalpeso relativo degli acquisti 
interni sul totale degli acquisti:
acquisti interni
B = -------------------------- — ------------------------
acquisti interni + acquisti sul mercato
Il valore massimo potenziale del rapporto B è pari a uno.
Per il rapporto F il discorso si presenta leggennente diverso.
Sono rari i casi in cui una impresa produce esclusivamente per l’autoconsumo enon vende 
nulla sul mercato (piccole imprese agricole familiari, cooperative di produzione e consumo, ecc.):
nella nonna l’impresa pro duce per vendere sul m ercato.
N el caso in cui venda beni intermedi essa non può considerarsi come completam ente
integrata.
Nel caso in cui essa venda prodotti finiti ai consumatori finali una completa integrazione non 
produrrebbe un  valore di F pari auno. Ilvalore assoluto di F deve essere alloramesso Prelazione 
al suo livello potenziale massimo che è pari a:
- 10-
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vend. to t. - vend, di prod, finiti sul mercato
F =  --------------------------------------------------------------
max
vendite totali
3.5 Tre indici a confronto
Viene qui di seguito proposto un semplice esempio per evidenziare ipregi e i difetti delle tre 
misure di integrazione oggetto di questo studio.
La tabella 1 riflette la situazione di tre imprese (A, B e C) monopoliste rispettivamente nei 
settori industriali a ,b e  c (apuò essere considerato il settore estrattivo ,b il settore manifatturiero, 
c il settore distributivo) e le interrelazioni tra di esse (l’esempio fa riferimento al caso in cui le tre 
imprese appartengano ad uno stesso gruppo). Qniè la matrice delle quote di mercato delle imprese 
nei diversi settori. Xp è la parte della matrice X corrispondente all’ intersezione delle colonne e delle 
righe relative ai settori a, b, e c.
Le situazioni A, B , C indicate nella tabella 2 fanno riferimento alle imprese operanti 
esclusivamente inunsettore,lasituazione A-B fariferimento all’integrazione inavantidiA(oppure 
all’ integrazione all’ indietro di B ), e così via.
Tabella 1
Im p resa  A
Acquisti Vendite
Im p resa  B
Acquisti Vendite
Im p re sa  C
Acquisti Vendite
Interni 0 100 100 130 130 0
Esterni 100 200 50 200 70 350
Totale 100 300 150 330 200 350
Valore aggiunto 200. 180 150
N\Im p.
S e L \ A B c A-B B-C
A-C A-B-C
a 1 0 0 1 0 1 1
b 0 1 0 1 1 0 1
c 0 0 1 0 1 1 1
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Mat. X =P
s s § e t .
S e n \
a b c
a 0 100 0
b 0 0 130
c 0 0 0
Tabella 2
M a t. A  =
\ § e t .
S e t \
a b c
a 1 -0.3 0
b 0 1 -0.37
c 0 0 1
M a t. B =
\ S e t .
S e t \
a b c
a -1 0.33 0
b 0 -1 0.39
c 0 0 -1
^ ^ I n t e g r a z i o n e
I m p r e s e
F B VA/S v i e V IK
A 0 0 0.67 0 0
B 0 . 0 0.55 0 0
C 0 0 0.43 0 0
A-B 0.16 0.4 0.72 0.18 0.16
B-C 0.19 0.37 0.6 0.24 0.19
A-C 0 0 0.54 0 0
A-B-C 0.23 0.51 0.71 0.37 0.23
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I risultati rilevati suggeriscono alcune interessanti osservazioni:
- l’indice VA /S assume valori positivi nelle situazioni A , B , C  e A-C in cui sono assenti 
scambi interni: infatti nei primi tre casi ciascuna impresa opera esclusivamente nel rispettivo settore 
e nel caso A-C si è verificata una integrazione conglomerata;
- il V Ik indica in sostanza il livello di integrazione in avanti delle imprese. Ciò in quanto esso 
si configura co me il rapporto tra  le vendite interne e le vendite totali e non tiene indebito conto 
l'importanza relativa degli acquisti interni;
- i l  VA/S può essere espresso nell’esempio considerato con una relazione del tipo 
(B-F)/[B ■ (1 -F)]  (relazione valida per valori di B superiori a F ), che nonha un fondamento logico 
che la ricolleghi al concetto di integrazione verticale. Inoltre si no ta  come esso sia più sensibile ai 
processi di integrazione a monte (confrontare la situazione A-B con la situazione A-B-C);
-nell’esempio A-B-C il valore massimo potenziale di F sarebbe pari a (980-350)/980 =
0.64;
- il VIC individua l’importanza dei settori di operatività dell’impresa quali mercati di sbocco 
per i propri p rodotti e fornitori di inputs per le proprie produzioni. Esso tiene quindi conto 
dell’integrazioneinavantimaconsiderasoloparzialmente l’integrazioneall’indietro (inquanto gli 
acquisti interni di beni intermedi vengono rapportati al valore delle vendite ottenute dalla 
lavorazione di essi e non al totale degli acquisti di inputs).
In questo esempio non sono state evidenziate tuttavia le distorsioni nel VIC e nel VI 
apportate dalla presenza di processi integrativi all’interno dell’industria e le distorsioni del VIC 
causate dall’assenza di una o più variabili dimensionali (in quanto, per semplicità, le imprese sono 
state considerate come monopoliste): si tratta di limiti che rendono i due indici sicuramente meno 
affidabili, soprattutto per quanto riguarda il VIC.
4. Una verifica empirica
Sulla base delle considerazioni sopra esposte, si è condotta una verifica empirica della 
variazione del livello di integrazione verticale di 64 imprese operanti in Italia nel periodo 1978- 
1991.
Le misurazioni sono state effettuate tramite gli indici VIC e V Ik: 1 impiego di due misure 
perm ette un confronto fra di esse,e ciò serve sia a meglio comprendere id ifettie  le implicazioni 
caratterizzanti ciascun indice, sia ad avere infonnazioni maggiormente attendibili sull integrazione 
verticale delle imprese esaminate.
- 13 -
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4.1 La ricerca dei dati
Sono state utilizzate la tavola intersettoriale del 1978 (disaggregata a 84 settori) per il calcolo 
del VIC per l’anno 1978 e la matrice 1985 (disaggregata a 92 settori) per il calcolo del VIC e del 
V Ik per gli anni 1987 e 1991.
Le m atrici A e B sono state ottenute da dette tavole considerando come proxy della 
produzione totale di un settore i dati relativi alla produzione effettiva (rigo 91 della matrice 197 8 
erigo  102 della m atrice 1985).
La classificazione delle imprese nei diversi settori è stata effettuata consultando ibilanci delle 
imprese per i vari anni e attingendo informazioni ai volumi del D un’s (che riportano alcuni dati 
essenziali sulle 10.000 maggiori imprese italiane) e ai volumi di R  & S (che contengono notizie, 
bilanci sintetici e cenni storici sulle imprese di maggiori dimensioni).
Ogni impresa è stata classificata nei settoriNACE in cui essa operavanegli anni in questione: 
i settori N A C E , che rappresentano una classificazione delle attività economiche operata dal- 
l’ISTAT,sono dettagliati e permettono una classificazionemigliore rispetto all’imputazione diretta 
delle imprese nei 92 (o 84) settori ISTAT.
Dai settori N A CE si è poi passati ai settori ISTAT attraverso una apposita tabella di 
ragguaglio.
Analogamente, si è ripartito il fatturato delle imprese nei vari settori NACE in cui esse erano 
state classificate. Laddove le infonnazioninon erano disponibili, si è disaggregato il volume di affari 
attingendo alle notizie relative agli stabilimenti ed al numero di dipendenti presenti m essi. 
Trattandosi di gruppi di imprese sono stati inoltre esaminati i bilanci delle più importanti società 
controllate oltre ai bilanci consolidati e a quelli delle capogruppo. Per ottenere le quote di mercato 
si è diviso il fatturato prodotto in Italia relativo ad o gni settore per la produzione totale del settore.
Come proxy della produzione totale siè scelto di utilizzare l’ultimo rigo della matrice e cioè 
il valore delle risorse disponibili, a cui è stato sottratto il valore dell’IVA indeducibile (ricavabile 
dalla stessa matrice).
Per ¡valori relativi all’anno 1991 sono statiutilizzatiidatisullaproduzionetotaledella matrice 
1988. A  tal fine i 44 settori della m atrice 1988 (ciascuno dei quali riassume i dati accorpati di piu 
settori presenti invece in forma disaggregata nella matrice 1985) sono stati “allargati” a 92 settori 
usando le stesse percentuali di disaggregazione del 1985.
4.2 I risultati
La tabella 3 mostra i valori del V IC  registrati dalle 64 imprese per gli anni 1978,1987,1991.
L'assenza di riferimenti dimensionali nell'indicatore in questione ha determinato dei valori
eccessivamente "gonfiati". Ciò èvero soprattutto.
- 14-
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- per i gruppi alimentari, dove una marginale presenza nei settori dell'agricoltura e 
dell'allevamento è stata "letta" dall'indice come una strategia di integrazione a monte;
- per i colossi dell'industria italiana, che sono presenti in numerosissimi settori ma con attività 
limitate rispetto alle dimensioni del "core business".
La tabella 4 m ostra invece ¡valori del VIk per gli anni 1987 e 1991.
da un lato, la limitata disaggregazione della matrice input-output dall'altro, spiegano la presenza di 
valori sorprendentem ente bassi per le imprese in esame.
Per tali ragioni non ci si soffermerà tanto sui valori assoluti dell’integrazione, m a sulle 
variazioni intercorsenelperiodo esaminato.
E ’ possibile osservare dalla tabella 3 che tra  il 1978eil 1987 31 imprese hanno aumentato 
il proprio livello di integrazione e 18 imprese lo hanno diminuito, mentre le restanti hanno registrato 
dei valoripiù o meno costanti.
Tra le imprese che si sono maggiormente integrate ci sembra di poter cogliere due categorie:
- le imprese facenti capo a gruppi stranieri che hanno rafforzato la loro presenza inltalia con 
stabilimenti produttivi operanti in settori collegati verticalmente (Unil-It, N estlé, Procter & 
G am ble,Ericsson,B ayer,eco.);
- le imprese italiane relativamente giovani che, dopo aver raggiunto una posizione di forza 
sul m ercato, si sono dirette verso una strategia di integrazione (Benetton, Fininvest, Ferruzzi).
Dall’esame delle imprese che hanno ridotto il livello di integrazione emerge invece in modo 
chiaro il peso rilevante di quelle di dimensioni maggiori (le prime 21 imprese assorbono più del 60% 
dei casi di variazione negativa e le prime 32 ne assorbono più dei 2/3).
N on  sem bra, dai dati in questo studio rilevati, che ci sia stato un generale processo di 
disintegrazione verticale nel periodo 1978-1987, come invece alcuni autori hanno rilevato 
attraverso il calcolo delrapporto  VA/S (Frova, 1980 per il periodo 1973-1978, Guelpa, 1988 
per il periodo 1981-1985).
Per quanto riguarda le variazioni relative al periodo 1987-1991, sono stati adottati due 
accorgimenti per giungere a risultati attendibili:
- si è già detto che due imprese operanti negli stessi settori registrano gli stessi valori del V1C:
il fatto di aver usato la m atrice 1985 per il calcolo del VIC per gli anni 1987 e 1991 implica che 
si rilevino uguali valori di integrazione anche per le imprese che non hanno variato i settori di 
operatività nelperiodo in esame. Per superare queste distorsioni si è ricorsi, qualora necessario, 
all'ausilio dell'indice V P  ;
-m entre per il calcolo delle quote di mercato per l’anno 1991 sièutilizzatala matrice 1988,
per i valori X.. nonsi è potuto  far altro che utilizzare i dati della matrice 1985 : ciò com porta una 
sottostim a dell’indice V Ik per il 1991, a cui si è ovviato considerando, nei casi dubbi, i valori
registrati dal VIC.
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Troviamo qui la conferma di come l’utilizzo di due o più indici possa dare delle informazioni 
maggiormente attendibili rispetto a quelle ottenibili dall’ impiego di una sola misura.
La tabella 5 mette in evidenza che il 50% delle imprese esaminate ha visto ridurre il proprio
grado di integrazione verticale nel periodo 1987-1991.
T ra queste , emergono chiaramente quasi tutti i colossi dell’ industria italiana (1RI, E N I, 
EFIM ,M ontedison, Olivetti), le imprese appartenenti al settore tessile (G F r , M arzotto, Miroglio, 
M ax M ara), quelle editoriali (M ondadori, RCS), quelle chimico -farmaceutiche (Bayer, Henkel,
Hoechst).
La Ferruzzi, la B enetton e la Fininvest sembrano invece continuare a perseguire delle 
strategie integrative.
Parlare di integrazione verticale di imprese quali TIRI,la Ferruzzi, la Montedison è tuttavia 
fu o rv ia le , in quanto occorrerebbe esaminare separatam ente il livello di integrazione di ogni 
com parto di attività in cui ciascuna di esse opera; la Fiat, ad esem pio, può essere integrata nel 
settore dell’autom obile, ma esserlo di meno nel settore chimico, nel settore aerospaziale,nelle 
attività editoriali, nella grande distribuzione; il risultato a livello di impresa è la somma di tutti questi 
risultati di comparto che, oltre ad essere più interessanti (perchè ogni comparto è inquesto modo 
confrontabile con le aziende che operano esclusivamente o principalmente nello stesso settore), 
sono più coerenti col concetto di integrazione verticale.
5. Conclusioni
Inquesto  studio si èposto  l'accento sull’esigenza di pervenire a misure dell'integrazione
verticalechesiano attendibili,ecometali utilizzabili per verificare empiricamente la sussistenzao
meno delle ipotesi avanzate dalle diverse teorie.  ^ _
A nostro parere, le misure che utilizzano i dati scaturenti dalle tavole intersettona i 
costituiscono un  superamento, sul piano concettuale, del rapporto VA/S : esse hanno tracciato una 
strada che m erita di essere seguita. In particolare, se si riuscisse ad introdurre una variabile 
dimensionale che ne riduca le potenziali distorsioni, il VIC di M addigan sembra rispondere
adeguatamente alle variazioni del livello di integrazione. _ .
O ccorrericordare tuttaviache le misure dell'integrazione sono delle approssimazioni che
riassumono in un so lo numero ¡valori assoluti dell’integrazione inavantiedl quella all’indietro:
come tali devono essere usate con estrem a cautela.
Per quanto riguarda i risultati, se per il periodo 1987-1991 i dati sembrano confermare 
l'esistenza diunprocesso di deverticalizzazione generalizzato perla granparte delle imprese, dal a 
semplice lettura dei valori rilevati per il periodo 1978-1987 sembrerebbe invece em ergere una
tendenza opposta. . . .
Inrcaltà, occorre considerare il fatto che le imprese selezionate rappresentano i maggiori
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gruppi operanti inltalia e nonrispecchiano quindi l'intero panorama imprenditoriale italiano.
Inoltre per il periodo 1987-1991 si è fatto riferimento all'analisi congiunta di due indicatori, 
m entre per il periodo 1978-1987 si è fatto affidamento unicamente al VIC e non è stato quindi 
possibile individuare e correggere eventuali distorsioni nei risultati.
Tuttavia ci sembra di poter confermare che nel corso degli anni '80 la deverticalizzazione 
non sia stata la strategia seguita dai gruppi stranieri e dai gruppi italiani emergenti.
Inogni caso , le discordanze qui emerse rispetto a precedenti verifiche empiriche dovreb­
bero stimolare una maggiore ricercanel futuro.
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Tabella 3
IM PRESA
FATTURATO
MONDIALE
N° SETTORI CONSOLIDATO VIC 1978 
1991 Miliardi 1991 in %
VIC 1987 
in %
VIC 1991 Var.VIC 
in % 1978-1987
IR I
FIAT spa 
EN I
FERRUZZI FINANZIARIA 
FIN INVEST 
PIRELLI SPA 
IBM SEMEA
ING. C. OLIVETTI & C.SPA
MONTEDISON
EFIM
UNIL-IT ITALIA 
FERRERÒ SPA 
ALCATEL ITALIA SPA 
SMI SPA
BARILLA G. & R. F.LLI SPA 
INDUSTRIE Z ANUS SI SPA 
RCS EDITORI SPA 
CA-FIN 
PHILIPS SPA 
BENETTON GROUP SPA 
NESTLE ITALIANA SPA 
C IR
IT ALMO BILI ARE 
EG. G ALB ANI SPA 
SIEMENS 
CARTIERE BURGO 
MICHELIN 
FIN A F
PROCTER & GAMBLE SPA 
MERLONI FINANZIARIA 
GFT
RADICI GROUP Ftt.
A. MONDADORI EDITORE SPA
ST.GOBAIN INTERESSI ITALIANI
PIAGGIO & C. SPA
ERICSSON
PARM ALAT
MAN IF .LANE MARZOTTO E FIGLI 
A B B
ACC.E FERRIERE LOMBARDE FALCK
BAYER ITALIA
RIV-SKF
VERONESI FINANZIARIA 
DOW CHEMICAL 
TRE M ITALIA FINANZIARIA 
CIBA GEIGY
GRUPPO TESSILE MIROGLIO 
M ARCEGAGLIA 
LUCCHINI SPA 
HEINZ ITALIA SPA 
MAX MARA FASHION GROUP 
HONEYWELL BULL ITALIA 
LAVAZZA LUIGI 
DANIELI & C.
UNICEM
HENKEL
CANDY
HOECHST
STAR
VIDEOCOLOR 
SAME 
FORNARA 
MANULI SPA 
INVERNIZZI
32 67997 99.4 97.31 96.46 -
25 56488 71.52 89.46 83.85 +
31 50833 99.25 98.38 97.65 -
20 12185 28.49 40.07 71.56 +
12 10096.8 9 .4 4  * • * * 44.08 50.91 +
6 10024 26.14 7.34 8.92 -
2 9045.7 * 0.22 0.57 0.57 =+
10 8607.1 13.7 13.73 10.16 =
12 15732 97.97 93.61 84.06 -
13 4532 71.29 47.26 46.74 -
9 3645.4 * 2.19 16.64 44.21 +
7 3607 1.46 0.62 1.61 -
5 3068.8 * 3.13 5.14 5.14 +
5 3013 39.53 32.64 32.64 -
4 2754.2 52.86 ** * 51.39 51.34 -
7 2732 23.61 9.45 11.75 -
4 2549 24.4 22.17 4.33 -
6 2478.7 ♦ 54.11 82.93 37.66 +
4 2453.1 19.13 3 3 -
5 2303.8 0.03 0.21 37.37 +
12 2160 0.89 2.75 58.24 +
10 2139.9 * 1.56 61.04 16.47 +
14 1920.5 • 35.69 35.75 54.29 =+
4 1868.2 * 69.25 70.38 70.38 =+
5 1827 • 1.03 3.19 3.19 +
3 1738.7 53.8 0.06 0.06 -
4 1666.6 * 0.49 0.48 0.48 = -
12 1607.5 * 91.2 *** 90.37 90.37
5 1594.3 0.3 6.08 6.08 +
3 1564 0.96 1.15 0.75 =+
3 1536.5 0.38 1.96 1.96 +
6 1499.4 * 48.76 34.88 33.22 -
3 1460.2 55.31 55.34 3.63 =+
6 1417.5 * 15.49 5.54 4.99 -
7 1409.9 0.19 3.89 5.78 +
4 1357.3 1.02 4.17 2.91
10 1327 0.03 1.6 52 +
4 1280 33.48 37.23 37.01 +
5, 1182.6 0.21 2.96 3.47 +
8~ 1167 35.08 57.2 40.76 +
5 1165.3 * 31.18 43.9 33 +
4 1138.7 • 6.43 9.3 0.81 +
7 1137.4 84.38 83.01 83.01 -
4 1116 23.56 20.78 20.78 “
7 1087.6 30.46 33.28 28.2 +
9 1062.5 13.9 18.97 20.18 +
2 1047.7 33.48 27.17 27.17 -
5 1039.9 •  ** - 40.73 40.75
5 1025.5 13.85 43.17 42.59 +
9 936.3 0.59 *** 1.34 11.43 +
3 902.1 0.02 0.21 0.21 +
4 892 * 1.08 0.57 3.54 -
1 807.7 0 0 0 =
6 802.9 6.54 9.94 10.78 +
3 796.3 0 11.34 10.91 ♦
4 786.1 • 17.75 18.22 18.22
=+
7 754.5 ' 7.15 10.88 10.88 +
4 735.9 15.34 19.4 18.17
+
5 708.5 1.03 2.28 1.59 +
1 624.7 • - 0 0 =
3 500.4 3.95 4.04
4.14 =+
5 486.5 1.33 1.69 1.05
=+
6 419.9 0.58 1.94
5.33 +
_ 69.25 - "
T o t a l e 3 2 5 8 4 4 .1
*= làtt. aggregalo 
**= anno 1990 
* ••=  anno 1979 
****=anno 1983
+ - variazione positiva 
-  = variazione negativa 
= -- variazione nulla 
=+ = lieve variazione 
= - -  lieve variazione negativa
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Tabella 4
IM PRESA VP 1987 
in%
IR I 10.66
FIAT spa 2.88
EN I 15.68
FERRUZZI FINANZIARIA 1.22
FININVEST 3.93
PIRELLI SPA 12
IBM SEMEA 0.27
ING. C. OLIVETTI & C.SPA 1.85
MONTEDISON 7.74
EFIM 3.19
UN CL-IT ITALIA 1.8
FERRERÒ SPA 0.26
ALCATEL ITALIA SPA 2
SMI SPA 0.45
BARILLA G. & R. F.LLI SPA 1.33
INDUSTRIE ZANUSSI SPA 2.97
RCS EDITORI SPA 7.93
CA-FIN 1.23
PHILIPS SPA 2.15
BENETTON GROUP SPA 0.2
NESTLE ITALIANA SPA 1.93
CIR 6.16
IT ALM OBILIARE 2.15
EG. GALBANI SPA 0.16
SIEMENS 1.16
CARTIERE BURGO 0.01
M ICHELIN 0.04
FIN A F 4.93
PROCTER & GAMBLE SPA 0.99
MERLONI FINANZIARIA 1.26
GFT 0.87
RADICI GROUP FIL 3.23
A. MONDADORI EDITORE SPA 9.27
ST.GOBAIN INTERESSI ITALIANI 0.33
PIAGGIO & C. SPA 0.37
ERICSSON 0.55
PARM ALAT 0.68
MANIF.LANE MARZOTTO E FIGLI 119
A BB 2.45
ACC.E FERRIERE LOMBARDE FALCK 11.72
BAYER ITALIA 7.29
RIV-SKF 2.03
VERONESI FINANZIARIA 9.07
DOW CHEMICAL 3.67
TRE M ITALIA FINANZIARIA 1.58
CIBA GEIGY 6.85
GRUPPO TESSILE MIROGLIO 9.29
M ARCEGAGLIA 10.15
LUCCHINI SPA 6.23
HEINZ ITALIA SPA l i
MAX MARA FASHION GROUP 0.71
HONEYWELL BULL ITALIA 0.15
LAVAZZA LUIGI 0
DANIELI & C. 131
UNICEM 0.53
HENKEL 2.2
CANDY 131
HOECHST 3.98
STAR 1.28
VIDEOCOLOR 0
SAM E 0.09
FORNARA 2.08
MANULI SPA 2.36
INVERNIZZI
••=anno 1990
- 2 1  ■
V N  991 
in%
8.22
2.81
12.96
2.5 
6.27 
1.56 
0.13
1.22 
4.65 
2.85 
1.46 
0.32
0.9
0.81
0.86
2.45
3.68
0.92
0.73
1.5
3
5.03
1.26
0.02
0.79
0.01
0.03
4.48
0.72
0.78
0.48
1.98
3.05 
0.56
121
0.53
0.95
10.22
1.91
5.42
4.99 
0.48
7.9
2.78
0.97
5.67
8.51
7.8 • * 
5.74 
1.44 
0.64 
1.43 
0
0.8
0.97
1.66
0.45
3.42 
0.87
0
0.17
0.86
1.01
. ^ , ^ 3
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Tabella 5
IMPRESA
Var. V1C 
1987-1991
1R1
F U T  spa 
EN I
FERRUZZ1 FINANZIARIA
FININVEST
PIRELLI SPA
IBM SEMEA
ING. C. OLIVETTI & C.SPA
MONTEDISON
EFIM
UN IL-IT IT A LU  
FERRERÒ SPA 
ALCATEL ITALIA SPA 
SMI SPA
BARILLA G. & R. F.LLI SPA 
INDUSTRIE ZANUSSI SPA 
RCS EDITORI SPA 
CA-FIN 
PHILIPS SPA 
BENETTON GROUP SPA 
NESTLE ITALIANA SPA 
CIR
ITALM OBILIARE 
EG. GALBANI SPA 
SIEMENS 
CARTIERE BURGO 
MICHELIN 
F IN A F
PROCTER & GAMBLE SPA 
MERLONI FINANZIARIA 
GFT
RADICI GROUP FIL
A. MONDADORI EDITORE SPA
ST.GOBAIN INTERESSI ITALIANI
PUGGIO & C. SPA
ERICSSON
PARM ALAT
MAN IF .LANE MARZOTTO E FIGLI 
A B B
ACC.E FERRIERE LOMBARDE FALCK
BAYER ITALIA
RIV-SKF
VERONESI FINANZIARIA 
DOW CHEMICAL 
TRE M ITALU FINANZIARIA 
CIBA GEIGY
GRUPPO TESSILE MIROGLIO 
M ARCEGAGLIA 
LUCCHINI SPA 
HEINZ ITALIA SPA 
MAX MARA FASHION GROUP 
HONEYWELL BULL ITALU 
LAV AZZA LUIGI 
DANIELI & C.
UNICEM
HENKEL
CANDY
HOECHST
STAR
VIDEOCOLOR 
SAM E 
FORNARA 
MANULI SPA 
INVERNIZZI
+
+
+
+
+
+
+
+
+
+
+
Correzioni Correzioni
apportate Var. VP apportate Variazioni
al VIC 1987-1991 al V f corrette
+ +
+
+
+
+
+
+
+
+
+
+ +
+ = variazione positiva 
-  = variazione negativa 
= = variazione nulla
-22-
AiÄAMCWAW: • ÍÁSKÜJKtf
$
:
A «  MAOJAO a i
■
*' : ». .
• 9 0"U jÏÂA>.< h^ aj.smàM
Ceris-CNR , W P. N° 5/1993
WORKING PAPER SERIES
1993
1 "Spanish machine tool industry" by Giuseppe Calabrese, November.
2 "The machine tool industry in Japan" by Giampaolo Vitali, November.
3 "The UK machine tool industry" by Alessandro Sembcnelli and Paul Simpson, 
Novem ber.
4 "The Italian machine tool industry" by Secondo Rolfo, November.
5 " Firms 'financial and real responses to business cycle shocks and monetary tightening: 
evidence fo r  large and small Italian companies" by Laura Rondi, Brian Sack, Fabio 
Schiantarelli and Alessandro Sembenelli, December
1994
1 "Una politica industriale per gli investimenti esteri in Italia: alcune riflessioni by 
Giampaolo Vitali, M ay
2 "Scelte cooperative in attività di ricerca e sviluppo" by M arco Orecchia, May
3 "Perchè le matrici intersettoriali per misurare l'integrazione verticale?" by Davide 
V annoni, July
To request copies o f papers write to: Working paper series
Ceris-CNR 
M aria Zittino 
via Avogadro, 8 
10121 Torino, Italy
Tel. 39 11 5601.214 
Telefax 39 11 562.60.58
.. m  m m  ’ò m m m i
■
& ■ÇH6V. 
\  ■
i»®« i
'{f| " v m 'ira ^ t s t r i f e  vü’UaI  iti m "'î» Ur- swiï?3 vié .%  &i«nu^i>Y» t&Vllkm. u n ir
«*
-
r  W?. •' ;■>.'! ;hoW


